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VOTO

RELATORIO

1. A Superintendéncia de Relagdes com Investidores Institucionais - SIN relata que, em reunido do Convénio CVM/BACEN de Intercambio de Informagdes
e Outras Atividades Correlatas, o Banco Central do Brasil solicitou a posicdo da CVM sobre a cobranga de multas cominatérias pelo atraso ou ndo
apresentacgéo das informagdes obrigatérias dos fundos de investimento financeiro — FIF, fundos de aplicagdo em cotas de fundos de investimento — FAC-
Fl e fundos de investimento no exterior — FIEX.

2. Na ultima reunido, o Banco Central informou que o entendimento de seu Departamento Juridico é no sentido de que nédo haveria competéncia por parte
daquele 6rgao para aplicar as referidas multas.

3. Por outro lado, foi dito que a situagdo atual de indefinigdo quanto a cobranca de multas poderia ocasionar uma queda na confiabilidade das informagdes
dos fundos recebidas pelo Banco Central e disponibilizadas a CVM para consulta, restando a questdo de se a ndo cobranga poderia caracterizar como
uma renuncia fiscal indevida.

4. A Decisao-Conjunta CVM/BACEN n? 10 estabelece que:

a. enquanto ndo forem editadas pela CVM, com base na competéncia que lhe é atribuida por forga da Lei n® 10.303/01, continuam vigorando as
requlamentacdes relativas aos FIF/FAC-FI/FIEX, baixadas pelo Conselho Monetario Nacional e pelo Banco Central do Brasil, que prevéem
penalidades pela ndo apresentacao das informagdes obrigatdrias nos prazos estabelecidos; (grifou-se) e

b. até que a CVM disponibilize sistema de informagdes préprio, as instituigbes administradoras dos referidos fundos devem permanecer utilizando o
sistema oferecido pelo BACEN.

5. Esclareceu ainda a SIN que as informagdes obrigatérias dos FIF/FAC-FI/FIEX continuam sendo enviadas ao Banco Central que, no entanto, ndo vem
aplicando as multas previstas nos normativos, existindo em consequiéncia um estoque de multas ndo cobradas que aguardam uma definigdo quanto a:

a. qual autarquia seria competente para aplicar estas multas e a partir de quando; e
b. qual base legal seria utilizada: Resolugdo CMN n® 2.901/01 ou Instrugdo CVM n® 273/98.
6. Com o objetivo de esclarecer essas questdes, a SIN solicitou a manifestagdo da Procuradoria Federal Especializada da CVM - PFE.

7. Em resposta a consulta, o Procurador Alexandre Teixeira de Oliveira Fernandes da GJU-1 manifestou-se, reiterando a posi¢éo do Juridico do BACEN,
no sentido de que aquele banco nédo teria mais competéncia para a imposigao das referidas multas, em virtude da Lei n® 10.303 de 31 de outubro de
2001, que conferiu a CVM as atribuigdes relativas aos fundos.

8. Acrescentou ainda que:

a. a CVM também ndo é competente para aplicar as referidas penalidades por decorrerem da Lei n? 4.595/64, absolutamente estranha as
atribuigbes da CVM;

b. a aplicagéo das referidas multas fica obstaculizada, enquanto nao for editado dispositivo regulamentar especifico pela CVM; e
c. tendo em vista que a Lei n® 6.385/76 retirou do BACEN as atribuigdes punitivas, ndo ha que se cogitar de renancia fiscal por parte daquele 6rgao.

9. Em despacho ao memorando da GJU-1, o Procurador-Chefe Henriqgue de Rezende Vergara manifestou-se também pela impossibilidade de cobranga
das referidas multas acompanhando o parecer do Procurador.

10. Afirmou ainda que, a Decisdo Conjunta CVM/BACEN n® 10 de 2 de maio de 2002, ao dispor sobre a transferéncia das atribuicdes do Banco Central
para a CVM, considerou que "enquanto ndo editadas pela Comiss&o de Valores Mobilidrios, normas com base na competéncia a que se refere o inciso
anterior, permanecem em vigor as disposi¢ées baixadas pelo Conselho Monetario Nacional e pelo Banco Central do Brasil", reconhecendo, assim, a
recepcao pela CVM das normas gque dispdem sobre fundos de investimento, editadas pelo CMN e pelo Banco Central. com o intuito de evitar a formagéao
de um vacuo regulamentar sobre a matéria com a transferéncia da competéncia para a CVM. Dessa forma, as Resolucdes do CMN e as Circulares do
Banco Central referentes ao assunto ora tratado passaram a ter forca de uma Instrucdo da CVM, submetendo-se ao regime da Lei n® 6.385/76.
Entretanto, as normas de hierarquia inferior incompativeis com a Lei n® 6.385/76, a exemplo do que ocorre com as normas que cominam penalidades aos
administradores dos fundos, néo séo passiveis de recepgao.

11. Assim, como n&o ha mais incidéncia das disposigdes da Lei n® 4.595/64 sobre os fundos em questéo, entende o referido Procurador—Chefe que nao
ha que se cogitar também da aplicagdo das penalidades da Resolugdo CMN n® 2.901//01. Além disso, ressalta que ha equivoco no uso da expressao
"estoque de multas", ja que, na realidade, essas penalidades ndo teriam sequer origem, ja que nasceram de uma atribuicdo punitiva inexistente desde a
transferéncia da competéncia para a CVM.

12. Por fim, concluiu seu despacho, afirmando que, enquanto nao for editada pela CVM Instrucéo fixando os valores diarios da multa cominatéria, ha a
possibilidade de se utilizar o disposto no artigo 19, paragrafo 12, da Instru¢do CVM n2 273/98, mediante intimagao regular dos administradores dos fundos
para que prestem informagdes ou apresentem documentos exigidos pela regulamentacdo em vigor, "dentro do prazo assinalado pela CVM em ordem
especifica", tornando-se, contudo, sua aplicagao irretroativa.

13. Diante disso, a SIN esta submetendo o assunto a decisdo do Colegiado, para que o mesmo delibere pela aplicagdo das multas ndo cobradas pelo
BACEN ou pela edicdo de normativo que regulamente a matéria, informando que deixaram de ser aplicadas pelo BACEN, no periodo de 31/10/2000 a
17/09/2003, 1.473 multas no valor total de R$1.567.000,00, e que, desse total, 66 multas no valor de R$186.600,00 sdo anteriores a 01/03/2002, data em
que entrou em vigor a Lei n® 10.303/01.

FUNDAMENTOS
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14. Com o advento da Lei n® 10.303/01, todos os fundos de investimento passaram a constituir valores mobiliarios sujeitos ao regime da Lei n° 6.385/76,
vale dizer, a CVM recebeu do BACEN a competéncia para regular e fiscalizar todos os fundos de investimento, dentre eles, os FIF/FAC-FI/FIEX, conforme
dispdem os incisos V e IX, do art. 2° da Lei da CVM:

"Art. 2° S&0 valores mobilidrios sujeitos ao regime desta Lei:

V - as cotas de fundos de investimento em valores mobilidrios ou de clubes de investimento em quaisquer ativos;

IX - quando ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de investimento coletivo, que gerem direito de participagdo, de parceria
ou de remuneragao, inclusive resultante de prestagdo de servigos, cujos rendimentos advém do esforgo do empreendedor ou de terceiros. "

15. Com o objetivo de evitar um vacuo regulamentar a partir da vigéncia da Lei n? 10.303/01, que transferiu a competéncia para a regulagdo de
determinadas matérias do BACEN para a CVM, a Decisdo-Conjunta CVM/BACEN n° 10 estabeleceu que, enquanto nédo fossem baixadas pela CVM
normas especificas, continuariam em vigor as disposicoes do Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil, bem como a utilizacdo do
sistema_de informacdes oferecido pelo Banco Central do Brasil, até que seja disponibilizado pela Comissdo de Valores Mobilidrios sistema de
informacdes préprio.

16. Deste modo, a referida Decisdo-Conjunta reconheceu a recepgao pela CVM das normas que dispdem sobre fundos de investimento editadas pelo
CMN e pelo Banco Central, e, com isso, conforme a "Teoria da Recepgdo" de Kelsen, tanto as Resolucdes do CMN gquanto as Circulares do Banco
Central referentes ao assunto ora tratado passaram a ter forca de uma Instrucdo da CVM, submetendo-se ao regime da Lei n® 6.385/76.

17. Cabe esclarecer que, de acordo com a teoria da recepgdo, o novo regulamento recebe a ordem normativa que surgiu sob o império de disposigdes
anteriores no que for com ela compativel, com o intuito de dar continuidade as relagbes sociais, sem a necessidade de se baixar novo normativo.
Entretanto, na hipétese de haver normas de hierarquia inferior incompativeis com o novo normativo, no caso, a Lei n® 6.385/76, e somente nesta hipétese,
é que néo ocorre o fendmeno da recepgao.

18. Assim, para evitar um vacuo regulamentar, a Lei n® 6.385/76, com as alterages implementadas pela Lei n® 10.303/01, ao receber a competéncia para
regular todos os fundos de investimento, deve continuar obedecendo as disposigdes anteriores, no que nao for com ela incompativel, até que sejam
baixados novos normativos, estabelecendo a forma ou complementando as suas disposigdes gerais.

19. A teoria kelseniana é de grande utilidade para o direito, posto que evita que as relagdes sociais fiquem obstaculizadas tdo-somente pela mudanga do
normativo que as abraga, ainda que nao haja mudangas para o desenvolvimento dessas relagdes. E com efeito, ja que é a lei quem nasce em funcéo das
relagdes sociais, € ndo o contrario.

20. Cabe lembrar que, a imposicdo de multas sucessivas tem como obijetivo vencer a resisténcia dos particulares afetados por um ato administrativo , ndo
tendo estas multas carater retributivo algum, sendo a pretenséo Unica e exclusiva de forgar o cumprimento do ordenado. "As multas coercitivas ndo tém,
pois, nada a ver com as multas-san¢do. Nao sdo sangdes propriamente ditas e, portanto, sdo compativeis com elas, sem que por essa razdo possa fazer-
se entrar no jogo o principio non bis in idem. ()

21. Assim, no processo de execugdo, "A multa por dia de atraso é simples meio de coagdo. Multa-se o executado dia a dia, ndo para puni-lo, como se
criminoso fosse, mas simplesmente para forga-lo indiretamente a fazer o que deve, ou a néo fazer o que nao deve. (...) Seja como for, a cominagéo da
multa sempre assusta muito e contribuiu bastante para que o executado nio deixe de cumprir a obrigacdo de fazer, e precisamente por isso é
freqlientemente cominada, e raramente imposta. A multa ndo tem também a finalidade de enriquecer o exeqliente a custa do executado. O que
principalmente interessa a Justica Publica ndo é a aplicagcdo da multa, em proveito do exeqliente, mas o cumprimento da obrigagao, pelo modo menos
oneroso para o executado. O que o juiz visa com a multa ndo é punir o executado, nem enriquecer o exeqliente, e, sim, obter um meio de desempenhar a
contento a sua fungao jurisdicional”.ﬁgl Desta forma, o objetivo buscado pelo legislador, ao prever a pena pecuniaria no Art. 644, CPC 8 foi coagir o
devedor a cumprir a obrigagédo especifica.

22. Diante disso, até para evitar tratamento desigual e queda na confiabilidade das informacdes a serem prestadas pelos fundos, tenho pensamento
distinto da PFE e entendo que a CVM pode e deve aplicar as questionadas multas. Parece-me que nao seria razoavel admitir-se que a CVM seria
competente apenas para receber as informagdes e ndo para aplicar as respectivas multas aos infratores, o que tornaria tal disposig¢ao totalmente inutil.

23. Na verdade, as multas previstas na regulamentagdo do BACEN sao em tudo semelhantes as multas aplicadas pela CVM, ndo havendo, a meu ver,
qualquer incompatibilidade, a ndo ser pelo nomen juris, que por sua vez, ndo desfigura a natureza de multa monitéria. Nao ha, no caso, qualquer
incompatibilidade que afete a aplicagdo da norma, como entende a PFE. H& previsao expressa de multa cominatéria no regulamento da CVM, aplicando-
se subsidiariamente, pois, a regra do BACEN, salvo naquilo que for com aquela incompativel. Ndo pode a norma ser rejeitada por inteiro apenas porque
existe uma ou outra incompatibilidade. Estas sim devem ser escoimadas do texto e ndo o normativo em seu inteiro teor.

24. Assim, novamente referindo a "Teoria da Recepgdo" e atendendo primordialmente aos principios administrativos da isonomia, eficiéncia,
indisponibilidade e supremacia do interesse publico , deve-se reconhecer a competéncia conferida a CVM para a aplicagdo das multas originadas apdés a
entrada em vigor da Lei n® 10.303/01, conforme a Instrugdo CVM n® 273, a qual, em seu art. 12, infere que:

"Art. 1° Estado sujeitas a multa cominatdria imposta pela CVM, por dia de atraso no cumprimento dos prazos e conforme os valores constantes
dos respectivos normativos, todas as pessoas fisicas, juridicas e demais entidades requladas pela CVM. "

25. O normativo que regula a aplicagdo de penalidades na prestacéo das referidas informagdes é a Resolugdo CMN n° 2.901/01, que dispde o seguinte:

"Art. 1% As instituigbes financeiras e as demais instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, bem assim as entidades
credenciadas a operar em cdmbio, sujeitam-se as penas de adverténcia e de multa, pelas seguintes irregularidades:

| — ndo fornecimento ou fornecimento incorreto de informagbes exigidas pelo Banco Central do Brasil, nos prazos e condigbes estabelecidos
pelas normas legais e regulamentares em vigor;

Art. 3% A multa de que trata o art. 14 no valor de R$ 150,00, sera aplicada:
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| — por evento individualmente identificado, no caso das informagbes com periodicidade diaria, bem como na inobservancia de procedimentos
associados a recolhimentos compulsdrios, a encaixe obrigatdrio, a depdsitos obrigatdrios e a direcionamento de recursos;

Il — por dia util de atraso, no caso das informagbes exigidas com periodicidade ndo diaria, a partir do término do prazo previsto para sua entrega
até a data da efetiva reqularizagdo da situaggo."

26. Dispde ainda o normativo supra citado, em seu art. 22, que:

"Art. 2°. A pena de adverténcia sera aplicada na verificagdo da primeira ocorréncia de qualquer uma das irregularidades previstas nos incisos | e
Il do art. 1°.

Paragrafo 1. A ocorréncia subsequente de qualquer uma das irregularidades previstas nos incisos | e Il do art. 1° sujeita o infrator a pena de
multa, na forma estabelecida nesta Resolugcao.

Paragrafo 2. Apds decorrido um ano da aplicagao da pena de adverténcia, sera o infrator considerado primario, para os efeitos desta Resolugdo."

27. Com relagéo a pena de adverténcia, aplicada na primeira ocorréncia da irregularidade, a que faz mencéo a Resolugdo CMN n? 2.901/01, na forma do
artigo acima transcrito, o Chefe Adjunto do Departamento de Gestao de Informagdes do Sistema Financeiro do BACEN, Sr. Antonio Augusto P. Pinheiro,
informou que todas as entidades que apresentaram tais irregularidades receberam a adverténcia a época do evento.

28. Ora, tais entidades, ao receberem a pena de adverténcia relativa a irregularidade cometida, ficaram cientes de que deveriam cumprir imediatamente a
ordem da CVM ou BACEN, sob pena de multa prevista em ambos os normativos — Instrugdo CVM n® 273/98 e Resolugdo CMN n° 2.901/01. Vale dizer,
este ato, através do qual o BACEN determinou a pessoa fisica ou juridica que prestasse as referidas informagdes, tem natureza constitutiva, uma vez que
dele nasce para a pessoa que descumpriu a ordem a obrigacéo de cumprir a obriga¢éo, sob pena de ter que pagar a multa cominada.

29. O que ainda ndo se realizou, foi o ato de lancamento da multa, de natureza declaratéria , através do qual, a autoridade competente, verificando o
descumprimento da ordem da CVM ou do BACEN, e, com base no valor da multa cominada e no periodo em que persistiu 0 descumprimento de tal
ordem, apura o valor da multa devida. Vale lembrar que, a falta de notificagdo ou do préprio langamento também néo constitui ébice a cobranga da multa,
que é limitada apenas pelo prazo prescricional de cinco anos.

30. Além disso, cumpre alertar que, estando também as receitas néo tributarias sujeitas a langamento, por forgca da Lei n® 4.320/64 — Lei do Orcamento @
aplica-se por analogia o disposto no paragrafo Unico do CTN, que, em seu art. 142, paragrafo Unico, assim estabelece:

"Art. 142. (...)

Paragrafo Unico. A atividade administrativa de langamento é vinculada e obrigatdria, sob pena de responsabilidade funcional.”

31. Assim, considerando-se a natureza declaratéria do langamento, cabe enfatizar que a omissdo no langamento e na respectiva cobranga de multa
cominatéria configura rendncia fiscal indevida, podendo ser considerada negligéncia na arrecadagéo de renda publica e improbidade administrativa, de
acordo com o inciso X, do art. 10, da Lei n® 8.429/92.

"Art. 10. Constitui ato de improbidade administrativa que causa lesédo ao erario qualquer agdo ou omissdo, dolosa ou culposa, que enseje perda
patrimonial, desvio, apropriagdo, malbaratamento ou dilapidagdo dos bens ou haveres das entidades referidas no art. 1° desta lei, e
notadamente:

X - agir negligentemente na arrecadagao de tributo ou renda, bem como no que diz respeito a conservagao do patriménio publico;"

32. Em ultima analise, uma vez realizado o ato de imposic¢éo, deixar de cobrar tais multas configuraria um ato temerario da Administracdo Publica, sob
pena de responsabilidade funcional.

33. Isto posto, as Unicas restrigdes, no caso, a serem observadas em relagdo as regras do BACEN concernem:
a. ao limite do prazo de aplicagdo da multa que, segundo o artigo 32 da Instrugdo CVM N¢ 273/98, néo pode ultrapassar o prazo de 2 meses ¢;

b. aforma pela qual se da a comunicagéo do ato de cobranga da multa, que ndo mais se faz por intermédio do Sistema de Liquidagédo do Banco
Central — SBL, prevendo o prazo de 5 dias Uteis para apresentagao de recurso, mas mediante registro postal com aviso de recebimento (AR), e
ampliando o prazo recursal para 10 dias contados a partir do recebimento da notificagao (artigo 2°, paragrafos 1° e 22, da mesma Instrugao).

34. Deve-se ainda frisar que, conforme dito anteriormente, a multa, de que trata a presente, é a multa cominatéria diaria, a que se sujeitam as pessoas
fisicas, juridicas e demais entidades controladas pela CVM, pela ndo prestagdo ou prestacdo de informagdes obrigatérias incorretas a esta Comisséo,
com a finalidade de incentivar que as referidas informagdes sejam entregues dentro do prazo, ndo se tratando, repito, de "multa-penalidade”, na qual
requer-se procedimento administrativo anterior. Nao seria sequer légico pensar-se em instaurar procedimento administrativo, tratando-se de multa diaria.

35. Desta forma, reitero o entendimento no sentido de que a CVM deve exercer a competéncia em questédo , promovendo a aplicagéo das referidas multas
de acordo com a Resolugdo CMN 2.901/01, no que nao apresentar conflito com a Instrugdo CVM n? 273/98, a fim de evitar um vazio regulamentar que
leve a nédo-aplicacdo das multas devidas, fato que geraria, em consequéncia, prejuizos para o interesse publico e, inclusive, enfraqueceria o poder
fiscalizador da CVM.

36. Tanto se confirma a legalidade da Decisdo-Conjunta CVM/BACEN n? 10 que, paralelamente, em matéria tributaria, o CTN estabelece o seguinte:

"Art. 120. Salvo disposi¢ao de lei em contrario, a pessoa juridica de direito publico, que se constituir pelo desmembramento territorial de outra,
sub-roga-se nos direitos desta, cuja legislagao tributaria aplicara até que entre em vigor a sua propria.”

37. O dispositivo em questao, segundo Luiz Emygdio F. da Rosa Jr.:
"... visa a dar a pessoa juridica de direito publico, que assim se constituir, recursos tributarios durante o periodo transitério de sua organizagdo

administrativa (... );
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"... objetiva também resolver o problema que existiria em decorréncia do principio da anterioridade da lei fiscal, pois a pessoa juridica de direito
publico, que resultasse do desmembramento territorial de outra, s6 poderia cobrar os tributos que instituisse a partir do exercicio seguinte, o que
seria altamente prejudicial as suas finangas. Assim, o art.120 do CTN reza que a pessoa juridica de direito publico, que se constituir pelo
desmembramento territorial de outra, sub-roga-se nos direitos desta, podendo, portanto, aplicar a legislagao tributdria ja existente, enquanto ndo
tiver a sua prdpria legislagédo, sem ferir o principio da anterioridade da lei fiscal porque néo estara criando ou majorando tributo. »(5)

38. Também P. R. Tavares Paes comenta este artigo, afirmando que:

"A criagdo de pessoa juridica de direito publico esta prevista na Constituicao e pressupbe a sua propria constituicdo. O artigo trata desta fase
intermediaria, em que terd a legislagao tributaria da pessoa juridica de que se cindiu."€

39. Quanto as multas, no total de 66 e que somam o valor de R$186.000,00, que deixaram de ser aplicadas anteriormente a vigéncia da Lei n® 10.303/01,
a questdo é mais simples ja que, em atribuicdo de competéncia para impor a multa, importa também atribuicdo de competéncia para o langamento e
cobranga. Assim, a CVM deve, por for¢a da atribuicdo recebida em fungdo da Lei n® 10.303/01, langar e cobrar também as multas anteriores a ela,
devendo, no entanto, recolher a receita delas arrecadada e retornar ao BACEN. Também a titulo de ilustragcdo, segue o exemplo do que dispde o CTN em
matéria tributaria:

"Art. 7°. A competéncia tributaria é indelegavel , salvo atribuicdo das funcdes de arrecadar ou fiscalizar tributos , ou de executar leis, servigos, atos
ou decisées administrativas em matéria tributdria, conferida por uma pessoa juridica de direito publico a outra, nos termos do § 32 do art.18 da
Constituigdo.

§ 1°. A atribuicdo compreende as garantias e 0s privilégios processuais que competem a pessoa juridica de direito publico que a conferir."

CONCLUSAO

40. Ante o exposto, VOTO no sentido de reconhecer que cabe a CVM nao s6 o langamento e cobranga automatica das multas pelo atraso ou nao
apresentacao das informagdes obrigatérias dos FIF/FAC-FI/FIEX a partir da vigéncia da Lei 10.303/01, verificada em 01.03.2002 com base na Resolucéo
CMN n® 2.901/01, no que nao for incompativel com as normas da CVM, como também no caso das multas anteriores a vigéncia da referida lei, ja que na
atribuicdo de competéncia para imposigdo de multa, importa também a atribuigdo de competéncia para o langamento e cobranga, devendo, porém,
restituir a receita proveniente ao Banco Central, que &, neste caso, o sujeito ativo da relagao.

Rio de Janeiro, 09 de margo de 2004.
NORMA JONSSEN PARENTE
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